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XORIJIY INVESTITSIYA
ISHTIROKIDAGI
KORXONALARNI
MOLIYALASHTIRISHNI
TAKOMILLASHTIRISH

Salohiddinov Jaloliddin

O‘zbekiston Respublikasi Bank-Moliya akademiyasi doktoranti
jalol10jalol@gmail.com
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Annotatsiya: Mazkur magolada Ofzbekiston Respublikasida xorijiy investitsiya ishtirokidagi korxonalarni (XIK)
moliyalashtirishning joriy holati, huqugiy-me’yoriy asoslari va rivojlanish tendensiyalari tahlil gilingan. Tadgigotda
“Investitsiyalar va investitsiya faoliyati to‘g‘risida’gi Qonunning yangi tahriri, statistik ma’lumotlar, moliyalashtirishning
an’anaviy va innovatsion mexanizmlari ko‘rib chigilgan. XIKlarni moliyalashtirishda uchrayotgan asosiy muammolar,
xususan, moliyaviy resurslarga kirishdagi cheklovlar, bank tizimidagi kamchiliklar, valyuta operatsiyalari bilan bog'liq
giyinchiliklar hamda gonunchilik va institutsional muhitning ta’siri ochib berilgan. Maqgolada XIKlarni moliyalashtirish
tizimini takomillashtirish bo'yicha xalgaro tajriba va mamlakat xususiyatlarini hisobga olgan holda ilmiy asoslangan
takliflar va tavsiyalar ishlab chigilgan.

Kalit sozlar: xorijiy investitsiya ishtirokidagi korxonalar (XIK), to‘g‘ridan-to‘g’ri xorijiy investitsiyalar (TXI), moliyalashtirish,
investitsion muhit, bank kreditlari, lizing, kapital bozori, davlat-xususiy sheriklik, “yashil” moliyalashtirish, O‘zbekiston.
Abstract: This article analyzes the current state, legal and regulatory framework, and development trends of financing
for enterprises with foreign investment (EFIs) in the Republic of Uzbekistan. The research examines the new edition
of the Law "On Investments and Investment Activities," statistical data, and both traditional and innovative financing
mechanisms. It identifies the main problems encountered in financing EFls, particularly limited access to financial
resources, shortcomings in the banking system, difficulties related to foreign exchange operations, and the impact of the
legislative and institutional environment. The article develops scientifically-grounded proposals and recommendations
for improving the financing system for EFls, taking into account international experience and the specific context of the
country.

Key words: enterprises with foreign investment (EFls), foreign direct investment (FDI), financing, investment climate,
bank loans, leasing, capital market, public-private partnership, green financing, Uzbekistan.

AHHOTauus: B pgaHHOM cTaTbe aHanuMsupylTcsi Tekylllee COCTOSHME, HOpMaTMBHO-NpaBoBas 6a3a u TeHOeHuun
pa3BUTUS PUHAHCUPOBAHMSA NPEaNpPUATUA C y4acTMEM WHOCTPaHHbIX MHBecTuuun (M) B Pecnybnvke Y3bekucTaH.
B nccnepoBaHun paccmarpuBatoTcs HoBasd pepakums 3akoHa "O6 MHBECTULMSX M MHBECTULIMOHHOW OEesTenbHOCTU',
CTaTUCTUYECKME OaHHble, a Takke TPaAMUMOHHbIE U MHHOBALMOHHbIE MEXaHW3Mbl MHaHCMpOBaHUS. PackpbiBatoTcs
OCHOBHblE Npo6rneMbl, BO3HUKatoLLme npy puHaHcupoBaHum MNMUN, B 4aCcTHOCTU, OrpaHnYeHUs B JOCTYNE K (hMHaAHCOBbLIM
pecypcam, HegocTaTkn B 6aHKOBCKOM CUCTEME, TPYAHOCTW, CBSI3AaHHbIE C BanTHbIMY OnepauusMuy, a Takke BUsHUE
3aKOHOAATENbHON W WMHCTUTYLMOHanbHOW cpedbl. B cratbe paspaboTaHbl HaybyHO OGOCHOBaHHbLIE NPEASIOKEHUS
N peKoMeHZauun Mo COBEPLUEHCTBOBAHMIO CUCTEMbl uHaHcupoBaHus MW ¢ yvyeTom MexayHapogHOro onbita u
0COBEHHOCTEWN CTPaHbI.

KntoyeBble crosa: npegnpuaTUS € y4acTMeM MHOCTpaHHbIX uHeectuumn (MAW), npsimble MHOCTPaHHbIE MHBECTULUN
(M), dmHaHcMpoBaHue, NHBECTULIMOHHBIN KNuMat, 6aHKOBCKNE KPEAUTbI, JIM3UHT, PbIHOK KanuTana, rocyAapCTBEHHO-
YacTHOe NapTHepCTBO, "3eneHoe" huHaHcnpoBaHve, Y3bekucTaH.
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KIRISH

O‘zbekiston iqtisodiyotini modernizatsiya qilish va bargaror rivojlanishni ta’minlash jarayonida xorijiy
investitsiyalarning va shular jumlasidan xorijiy investitsiya ishtirokidagi korxonalarning (XIK) o‘rni va
ahamiyati tobora ortib bormoqgda. Aynigsa, mamlakatning uzoq muddatli rivojlanish strategiyasi bo‘lmish
“O'zbekiston-2030” strategiyasi doirasida XlKlarni moliyalashtirish masalalari ustuvor yo‘nalishlardan biri
sifatida garalmogda. Ushbu korxonalar nafagat qo‘shimcha kapital, balki yangi texnologiyalar, boshgaruv
tajribasi va innovatsiyalarni olib kirish orqali igtisodiyotning ragobatbardoshligini oshirishga xizmat giladi. Shu
bois, ularning moliyaviy barqarorligini ta’minlash va moliyalashtirish mexanizmlarini takomillashtirish bugungi
kunning dolzarb vazifalaridandir.

MAVZUGA OID ADABIYOTLAR SHARHI

Xorijiy investitsiyalarni jalb etish va ularni samarali moliyalashtirish masalalari bugungi kunda global
igtisodiy integratsiya sharoitida alohida dolzarblik kasb etmoqda. Jahon banki, Xalqaro valyuta jamg‘armasi,
BMTning Sanoatni rivojlantirish tashkiloti (UNIDO), Osiyo taraqgiyot banki va boshga xalgaro institutlar
tomonidan xorijiy investitsiyalarni rivojlantirishga oid ko‘plab nazariy va amaliy izlanishlar olib borilgan. Masalan,
Dunning (1993) tomonidan ilgari surilgan “Ekletik paradigma” modeli xorijiy investitsiyalar ogimini tushuntirishda
asosiy nazariy yondashuv sifatida gabul gilingan bo'lib, korxonalarning o'z faoliyatini xorijda yo‘lga qo‘yishda
mulkchilik afzalliklari, joylashuv va ichkilashtirish omillarini tahlil giladi. Shu bilan birga, Kindleberger (1969)
va Hymer (1976) kabi klassik igtisodchilar xorijiy investitsiyalarni transmilliy kompaniyalar faoliyatining tabiiy
natijasi sifatida ko‘radilar. O‘zbekiston sharoitida xorijiy investitsiyalarning jalb gilinishi va ularni moliyalashtirish
mexanizmlariga oid gator ilmiy izlanishlar amalga oshirilgan. Xususan, Karimov |.A., Abdukarimov A.A.,
Ravshanov A.R., To‘'laganov B. kabi igtisodchi olimlar xorijiy investitsiyalarni iqtisodiy o‘sish, modernizatsiya
va sanoatni rivojlantirish omili sifatida baholaydilar. Ularning izlanishlarida O‘zbekistonda xorijiy investitsiyalar
uchun yaratilgan preferensiyalar, soliq va bojxona imtiyozlari, shuningdek, infratuzilma muhitining yaxshilanishi
alohida ta’kidlanadi. So‘nggi yillarda Prezidentning 2017-2021-yillarga mo‘ljallangan Harakatlar strategiyasi,
2022-2026-yillarga oid taraqqiyot strategiyasi va Investitsiyalar, sanoat va savdo vazirligi tomonidan ishlab
chigilgan huquqiy hujjatlar xorijiy investorlar uchun yanada qulay sharoitlar yaratishga garatilgan. Bu
jarayonlarda xalgaro moliya institutlari bilan hamkorlik, xususan, Osiyo taraqqgiyot banki, Yevropa tiklanish va
taraqqiyot banki hamda Islom taraqqiyot bankining moliyaviy ishtiroki muhim ahamiyat kasb etmoqgda.

TADQIQOT METODOLOGIYASI:

Magqolani tayyorlashda tizimli yondashuv, qiyosiy tahlil, statistik tahlil, mantigiy analiz va sintez, induksiya
va deduksiya hamda ekspert baholash usullaridan foydalanildi. Normativ-huqugiy hujjatlar, statistik ma’lumotlar,
ilmiy adabiyotlar va xalgaro tashkilotlar hisobotlari tadgiqotning axborot bazasi bo‘lib xizmat qildi.

TAHLIL VA NATIJALAR

O‘zbekiston Respublikasining “Investitsiyalar va investitsiya faoliyati to‘g‘risida”gi Qonuniga muvofig, ustav
fondida (ustav kapitalida) xorijiy investitsiyalarning ulushi muayyan migdordan kam bo‘Imagan korxonalar XIK
sifatida e’tirof etiladi. Dastlabki yillarda bu ulush 30%ni tashkil etgan bo‘lsa, keyinchalik 15%gacha, 2025-
yil yanvarda gabul qgilingan Qonunning yangi tahririga ko‘ra esa 10%gacha pasaytirildi. Bundan tashqari,
XIK magomiga ega bo'lish uchun ustav kapitalining minimal migdori kamida 400 million so‘mni (taxminan
35,000 AQSh dollari) tashkil etishi belgilangan. Xorijiy investor ulushining minimal talabini bosgichma-bosqich
pasaytirilishi shunchaki miqdoriy o‘zgarish emas, balki O‘zbekistonning TXI jalb qilish strategiyasidagi sifat
o‘zgarishini aks ettiradi. Bu xorijiy investorlar uchun yanada keng gamrovli muhit yaratish, jumladan, kichik va
o‘rta biznes subyektlari hamda nazorat paketiga ega bo‘lmagan investorlarni jalb qilish orqali igtisodiy bazani
kengaytirish va texnologiyalar hamda nou-xauning turli shakllarini transfer gilishga garatilgan. Tarixan yuqori
talablar (masalan, 30%) yangi bozorga kirib kelayotgan kichik investorlarni yoki katta dastlabki majburiyatlardan
ehtiyot bo‘lganlarni chetlab o‘tgan bo‘lishi mumkin. 15%lik talab liberallashtirish yo‘lidagi gadam bo‘lgan bo‘lsa,
10%gacha pasaytirish XIK magomini olish va u bilan bog'liq imtiyozlardan foydalanish uchun kirish chegarasini
sezilarli darajada kamaytiradi. Bu o‘zgarish, “O‘zbekiston-2030” Strategiyasining investor ishonchini oshirish
magqsadiga bevosita mos keladi.

XlIKlarning huqugiy magomi mahalliy va xorijiy investorlar uchun teng huquqiy rejimni (“milliy rejim”
prinsipi) ta’minlashga asoslanadi. Qonunchilik investorlarning huquglarini kafolatlaydi, jumladan, mablag‘larni
erkin o'tkazish, investitsiyalarni qaytarish, qonunchilikdagi noqulay o‘zgarishlardan himoyalanish kabi muhim
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jihatlarni o'z ichiga oladi. Bunday kuchli huqugiy kafolatlar investor ishonchini oshirish va moliyalashtirish uchun
qulay muhit yaratishning muhim shartidir.

XIKlar O‘zbekistonda turli tashkiliy-huquqiy shakllarda, asosan mas’uliyati cheklangan jamiyat (MChJ)
ko‘rinishidagi qo‘shma korxonalar (QK) va 100% xorijiy kapitalga ega bo‘lgan korxonalar (XK) sifatida tashkil
etilishi mumkin. Statistik ma’lumotlar shuni ko‘rsatadiki, dastlabki yillarda QKlar ustunlik gilgan bo‘lsa (2001-
yilda 95.4%), keyingi yillarda, aynigsa 2016-yildan so‘ng amalga oshirilayotgan islohotlar natijasida XKlar
soni va ulushi sezilarli darajada oshgan (2023-yil noyabrda 63%, 2024-yil boshida 71.51%). Bu o‘zgarish
investorlarning O‘zbekiston bozoriga bo‘lgan ishonchining ortganidan va ular biznesni to‘liq nazorat qilishni
afzal ko‘rayotganidan dalolat beradi.

2025-yil 23-yanvarda Oliy Majlis Senati tomonidan bir ovozdan ma’qullangan “Investitsiyalar va investitsiya
faoliyati to‘g‘risida”gi O'zbekiston Respublikasi Qonunining yangi tahriri mamlakatda investitsion muhitni tubdan
yaxshilash va xorijiy investitsiya ishtirokidagi korxonalarni (XIK) moliyalashtirish uchun yangi imkoniyatlar
yaratishga qaratiigan muhim gadam bo‘ldi. Ushbu Qonun Jahon banki va Xalgaro moliya korporatsiyasi
ekspertlari bilan hamkorlikda ishlab chigilgan bo‘lib, 6 bob va 37 moddadan iborat.

Qonunning asosiy yangiliklaridan biri uning xalqaro standartlarga, jumladan, Birlashgan Millatlar
Tashkilotining Savdo va Rivojlanish Konferensiyasi (UNCTAD) hamda Jahon Savdo Tashkiloti (JST) goidalariga
muvofiglashtirilganligidir. Xususan, “investitsiya faoliyati” tushunchasi xalgaro migyosda tan olingan “Salini
prinsipi”ni aks ettiradi, unga ko‘ra investor riskka yo‘naltirilgan, uzog muddat davomida mavjud bo‘ladi va milliy
igtisodiyotga foyda (ijobiy natijalar) keltirishni magsad qiladi. Shuningdek, investorlarning mas’uliyatli biznes
yuritishini (Responsible Business Conduct - RBC) rag‘batlantirish prinsiplari o‘rnatildi va xorijiy investorlar uchun
“milliy rejim”ni joriy etish bo‘yicha JST talabi Qonunda oz aksini topdi. “Investitsiya”, “investitsiya loyihasi”,
“‘investor”, “mabhalliy investor”, “xorijiy investor” va “to‘g‘ridan-to‘g‘ri investitsiya” kabi asosiy tushunchalar xalgaro
standartlar va zamonaviy talablarga muvofiglashtirildi, “yagona darcha” va “individual investitsiya faoliyati” kabi
yangi tushunchalar kiritildi.

XIKlarni moliyalashtirish nugtai nazaridan eng muhim o‘zgarishlardan biri bu xorijiy investorning XIK ustav
kapitalidagi minimal ulush talabining 15 foizdan 10 foizgacha kamaytirilganligidir. Bu o‘zgarish XIK magomini
olishni osonlashtiradi va kichikroq hajmdagi xorijiy kapitalni jalb qilish imkonini beradi, bu esa oz navbatida
moliyalashtirish manbalarini kengaytirishi mumkin. Shu bilan birga, XIKlar uchun minimal ustav kapitali miqdori
400 million so‘'m (taxminan 35,000 AQSh dollari) darajasida saglanib qolgan. Bu migdorning nisbatan pastligi
kichik va ofrta biznes subyektlari bo‘lgan xorijiy investorlarni jalb gilishga yordam beradi.

Yangi Qonun investitsiya loyihalarini tasniflash tizimini ham joriy etdi: ustuvor kichik investitsiya loyihasi (3
million dollargacha), ustuvor o‘rta investitsiya loyihasi (10 million dollargacha), ustuvor yirik investitsiya loyihasi
(100 million dollargacha) va ustuvor strategik investitsiya loyihasi (100 million dollardan ortiq). Loyihalarni bunday
tasniflash ularni moliyalashtirishda differensial yondashuvlarni qo‘llash, davlat tomonidan qo‘llab-quvvatlash
choralarini maqgsadli yo‘naltirish va investorlar uchun yanada anigroq shart-sharoitlar yaratish imkonini beradi.

Qonunning xalgaro standartlarga, xususan, “Salini prinsipi” va JSTning “milliy rejim” talablariga
moslashtirilishi, shuningdek, xorijiy ishtirok ulushining 10%gacha pasaytirilishi, O‘zbekistonning nafaqat har
ganday TXIni, balki bargaror va milliy rivojlanishga hagigiy hissa qo‘shadigan sifatli TXIni jalb qilishga strategik
intilishidan dalolat beradi. Bu, kelajakda investorlarni rag‘batlantirish mexanizmlarida fagat minimal XIK
talablariga javob berishdan tashqari, uzog muddatli majburiyat va ijobiy ta’sirlarni namoyon etgan investorlarga
ustunlik berilishiga olib kelishi mumkin. Bu, oz navbatida, nazoratsiz TXIning potensial salbiy oqibatlarini,
masalan, anklav igtisodiyotlar yoki cheklangan mahalliy alogalarning rivojlanishini oldini olishga qaratilgan
proaktiv gadamdir.

Umuman olganda, “Investitsiyalar va investitsiya faoliyati to‘g‘risida”gi Qonunning yangi tahriri O‘zbekistonda
investitsiya faoliyatini strategik jihatdan yangi bosgichga olib chiqish, investorlar ishonchini oshirish va
“O‘zbekiston-2030” Strategiyasining asosiy magsadlarini amalga oshirishga hissa qo‘shishga qaratilgan.

O'zbekiston igtisodiyotiga jalb gilinayotgan to‘g‘ridan-to‘g‘ri xorijiy investitsiyalar (TXI) hajmi mamlakatning
investitsion jozibadorligi va amalga oshirilayotgan igtisodiy islohotlar samaradorligining muhim ko‘rsatkichidir.
So‘nggi o'n yillikda (2014-2024-yy.) TXI ogimlarida sezilarli o‘zgarishlar kuzatildi.

Yillik TXI ogimlarining AQSh dollaridagi hajmi va ularning yalpi ichki mahsulotdagi (YalM) ulushi tahlili
shuni ko‘rsatadiki, 2018-yilgacha bo‘lgan davrda nisbatan pastroq ko‘rsatkichlar qayd etilgan bo‘lsa (masalan,
2018-yilda 624.69 million AQSh dollari), keyingi yillarda, aynigsa 2019-yildan boshlab, TXI hajmining sezilarli
darajada o'sishi kuzatilgan. Masalan, 2019 yilda TXI hajmi 2.32 milliard AQSh dollarini, 2022-yilda 2.65 milliard
AQSh dollarini (hoshga ma’lumotlarga ko‘ra 2.7 milliard dollar ) va 2023 yilda esa biroz pasayish bilan 2.14
milliard AQSh dollarini (boshga ma’lumotlarga ko‘ra 2.2 milliard dollar ) tashkil etdi. O‘zbekiston Markaziy
bankining ma’lumotlariga ko‘ra, 2024-yilda sof TXI oqgimi 2.8 milliard AQSh dollariga yetib, YalMning 2.4%ini
tashkil etdi. Bu ko‘rsatkichlar mamlakatda investitsion muhitni yaxshilash borasida amalga oshirilayotgan
chora-tadbirlarning ma’lum darajada samara berayotganidan dalolat beradi. 2024 yilning birinchi choragida
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asosiy kapitalga kiritilgan investitsiyalarning-umumiy hajmi 107.1 trillion so‘mni tashkil etib, 2023-yilning mos
davriga nisbatan 174.5%ga o'sgan, bunda to‘g‘ridan-to‘g‘ri xorijiy investitsiyalar 258%ga o‘sgan.

Choraklik ma’lumotlar TXI ogimlaridagi gisga muddatli tebranishlarni kuzatish imkonini beradi. Masalan,
2024-yilning birinchi choragida o‘zlashtirilgan to‘g‘ridan-to‘g‘ri xorijiy investitsiyalar hajmi 33.3 trillion so‘mni
tashkil etib, umumiy investitsiyalardagi ulushi 2023-yilning mos davriga nisbatan 10.1 foiz punktga oshib,
31.1%ga yetgan. Boshga bir manbaga ko‘ra, 2025-yilning birinchi choragida asosiy kapitalga yo‘naltiriigan
investitsiyalar hajmi 120.4 trillion so‘mni, shundan to‘g‘ridan-to‘gri xorijiy investitsiyalar va kreditlar ulushi 71%ni
tashkil etgan. Bu kabi choraklik ma’lumotlar TXI ogimlarining dinamik xususiyatga ega ekanligini va ularga turli
ichki va tashqi omillar ta’sir ko‘rsatishini tasdiglaydi.

Jadval 1. O‘zbekistonga to‘g‘'ridan-to‘g'ri xorijiy investitsiyalar oqimi

Yil TXI hajmi(mird. AQSh dollari) TXI ning YalMdagi ulushi(%) Izoh (Markaziy bank bo‘yicha)
2014 0.81 1.00 —
2015 1.04 1.21 —
2016 1.66 1.93 —
2017 1.80 2.90 —
2018 0.62 1.18 —
2019 2.32 3.84 —
2020 1.73 2.87 2.6%
2021 2.28 3.28 2.9%
2022 2.65 3.27 2.9%
2023 2.14 2.36 2.1%
2024 2.80 2.40 —

Ushbu jadval o‘n yillik davrdagi TXI dinamikasini aniq ko‘rsatib, investitsion muhitdagi o‘zgarishlar va
islohotlarning ta’sirini vizual tarzda baholash imkonini beradi. YalMdagi ulush esa TXIning igtisodiyotdagi nisbiy
ahamiyatini ochib beradi.

O‘zbekistonga jalb gilinayotgan TXIning geografik va tarmoq tarkibi mamlakatning tashgqi igtisodiy aloqgalari
yo‘nalishlarini, investitsion siyosatining ustuvorliklarini hamda iqtisodiyotning tarkibiy o‘zgarishlarini aks ettiradi.

So‘nggi yillarda O‘zbekiston igtisodiyotiga eng ko‘p investitsiya kiritayotgan mamlakatlar gatorida Xitoy
va Rossiya Federatsiyasi bargaror orin egallab kelmoqgda. Masalan, 2022 yilda Rossiyaning ulushi 20.3%ni,
Xitoyniki esa 16.4%ni tashkil etgan bo‘lsa, 2023 yilda Xitoy 25.6% ulush bilan birinchi o'ringa chiqdi, Rossiyaning
ulushi esa 13.4% bo'ldi. 2024 yilning birinchi choragida ham Xitoy (23%) va Rossiya (13.8%) yetakchilikni
saglab goldi. Turkiya ham an’anaviy ravishda yirik investorlardan biri bo‘lib, uning ulushi 2022 yilda 10.1%,
2024 vyil birinchi choragida esa 8.5%ni tashkil etdi. Shuningdek, Saudiya Arabistoni, BAA va Germaniya kabi
davlatlar ham O‘zbekiston igtisodiyotiga faol sarmoya kiritmogda. Investor mamlakatlar tarkibining bunday
shakllanishi O‘zbekistonning ushbu davlatlar bilan mustahkam geo-igtisodiy aloqalaridan dalolat beradi. Bu
bargaror TXI manbasini ta’'minlasa-da, ayni paytda ushbu mamlakatlardagi geosiyosiy o‘zgarishlarga nisbatan
ma’lum darajada igtisodiy bog'liglik va zaiflikni ham yuzaga keltirishi mumkin. Hukumatning savdo va investitsiya
sheriklarini diversifikatsiya gilishga urinayotgani ushbu xatarni tan olish va uzog muddatli igtisodiy barqgarorlik
uchun strategik zarurat ekanligini ko‘rsatadi.

Jadval 2. O‘zbekistonga TXI ning asosiy investor mamlakatlar bo‘yicha tagsimlanishi (ulush, %)

Investor mamlakat 2022 yil 2023 yil 2024 yil | chorak

Xitoy 16.4% 25.6% 23.0%
Rossiya 20.3% 13.4% 13.8%
Turkiya 10.1% 6.4% 8.5%
Saudiya Arabistoni 6.0% 7.9% 7.2%
Germaniya 6.0% 4.3% 3.8%
Birlashgan Arab Amirliklari (BAA) — 5.8% 4.8%
AQSh 3.8% — —

@ https://yashil-iqtisodiyot-taraqqiyot.uz




2025-yil, iyun. Ne 6-son. YASHIL IQTISODIYOT VA TARAQQIYOT fi\l/r

TXIning tarmoglar bo‘yicha tagsimlanishida ham o‘zgarishlar kuzatiimogda. Agar avvalroq, masalan
2014-yilda, neft va gaz sektori TXIning asosiy qismini (64.8%) jalb qgilgan bo‘lsa, so‘nggi yillarda gayta ishlash
sanoati, energetika (aynigsa, qayta tiklanuvchi energiya manbalari), konchilik, kimyo sanoati va avtomobilsozlik
kabi tarmoglarga yo‘naltiriigan investitsiyalar hajmi ortib bormogda. 2024-yilning birinchi choragida xorijiy
investitsiyalar va kreditlarning eng katta qismi gayta ishlash sanoatiga (37.3%) hamda elektr va gaz ta’minoti
sohasiga (19.1%) to‘g'ri keldi. BMTning 2024 yilgi hisobotiga ko‘ra, TXI o‘sishining to‘rtdan uch gismi transport,
tabiiy resurslar va energetika hissasiga to‘g‘ri kelgan. Investitsiya, sanoat va savdo vazirligi ma’lumotlariga
ko‘ra, energetika, metallurgiya va kimyo sanoati TXI uchun asosiy tarmoglar bo‘lib golmoqgda, shu bilan birga,
hukumat avtomobilsozlik va gayta tiklanuvchi energiya kabi yangi sohalarga ham investitsiyalarni jalb qilishni
kengaytirmoqgda. 2022-yilda TXI loyihalari soni bo‘yicha avtomobilsozlik, kimyo, farmatsevtika, ozig-ovgat,
logistika, qurilish, metallurgiya, iste’mol tovarlari, aloqa, IT, turizm, gayta tiklanuvchi energetika, ko‘mir, neft
va gaz, sog'ligni saglash, ta’lim kabi sohalar yetakchilik gilgan. TXI ning tarmoglar bo‘yicha tagsimotidagi bu
o‘zgarishlar shunchaki bozor tomonidan boshgariladigan evolyutsiya emas. Bu hukumatning “O‘zbekiston-2030”
kabi strategiyalarda belgilangan igtisodiy diversifikatsiya va giymat zanjirida yuqoriga ko'tarilishga qaratilgan
magsadli sanoat siyosati va rag‘batlantirish choralarining (masalan, IT, gayta tiklanuvchi energiya, to‘gimachilik
klasterlari) yaqqol ta’sirini ko‘rsatadi. Ushbu yangi sohalarga TXIni jalb qilish muvaffagiyati ushbu strategik
siyosiy aralashuvlarning samaradorligining yetakchi ko‘rsatkichidir.

O‘zbekistonda xorijiy investitsiyalar va kreditlarning igtisodiyot tarmogqlari bo‘yicha tagsimlanishi (2024 vyil
| chorak, %)

O'zbekistonda xorijiy investitsiyalar va
kreditlarning tarmoqlar bo'yicha tagqsimlanishi
(2024 yil I chorak)

37.30% Qayta ishlash sanoati
43.60% Boshga tarmogqlar

19.10% Elektr energiyasi, gaz, bug’ va havo bilan
ta'minlash

1-rasm
Izoh: Ushbu diagramma 2024 yilning birinchi choragidagi asosiy kapitalga o‘zlashtirilgan jami xorijiy
investitsiya va kreditlar tarkibini ko‘rsatadi.

O‘zbekistonda faoliyat ko‘rsatayotgan XlKlar sonining dinamikasi mamlakat investitsion muhitining
jozibadorligi va xorijiy investorlarning faollik darajasini aks ettiruvchi muhim ko‘rsatkichdir. So‘nggi yillarda bu
borada ijobiy tendensiyalar kuzatiimoqda. Agar 2016-yilda mamlakatda 4,804 ta XIK faoliyat yuritgan bo‘lsa,
2024-yil 1 fevral holatiga ko‘ra ularning soni 14,199 taga, 2025-yil 1-may holatiga ko‘ra esa 16,007 taga yetgan.
Bu XIKlar sonining sezilarli darajada o'sganidan dalolat beradi.

XIKlarning investor mamlakatlar bo‘yicha tagsimlanishiga nazar tashlasak, 2023 yil noyabr holatiga ko‘ra,
eng ko'p XIK Rossiya (2,854 ta, 21.9%), Xitoy (2,028 ta, 15.6%) va Turkiya (1,767 ta, 13.6%) investorlari
ishtirokida tashkil etilgan. Bu TXI hajmi bo‘yicha yetakchi mamlakatlar bilan mos keladi va ushbu davlatlar
bilan nafaqat yirik loyihalar, balki ko‘plab kichik va o‘rta korxonalar darajasida ham hamkorlik rivojlanayotganini
ko‘rsatadi.

https://yashil-iqtisodiyot-taraqqiyot.uz @

IQTISODIYOT 9KOHOMHUKA ECONOMY



IQTISODIYOT 9OKOHOMHUKA ECONOMY

fi\l/i' YASHIL IQTISODIYOT VA TARAQQIYOT 2025-yil, iyun. Ne 6-son.

Tarmoglar kesimida esa, 2023 yil noyabr holatiga ko‘ra, eng ko‘p XIK savdo (4,327 ta, 33.2%) va sanoat
(3,261 ta, 25.0%) sohalarida faoliyat yuritgan. 2025 yil may holatiga ko‘ra ham tijorat (savdo) sohasida 5,791
ta, ishlab chigarish sohasida esa 3,341 ta XIK mavjudligi qayd etilgan. Bu O‘zbekiston bozorining iste’mol
va sanoat mahsulotlariga bo‘lgan talabi yuqoriligi hamda ushbu sohalarda xorijiy investorlar uchun jozibador
imkoniyatlar mavjudligini ko‘rsatadi.

Jadval-3. O‘zbekistonda faoliyat ko‘rsatayotgan XIKlarning investor mamlakatlar va tarmogqlar kesimida
tagsimlanishi

Ko'rsatkich (Indicator) XIKlar so:IiE(:l)umber of Umumiy sondz;gi;!t:z?i (%) (Share in
Rossiya (Russia) 2,854 21.9%
Xitoy (China) 2,028 15.6%
Turkiya (Turkey) 1,767 13.6%
Qozog‘iston (Kazakhstan) 962 7.4%
Janubiy Koreya (South Korea) 709 5.4%
Boshga mamlakatlar (Other countries) 4,699 36.1%

XIKlarning tashkiliy-huqugiy shakllari bo‘yicha ham muhim o‘zgarishlar yuz bergan. Agar o‘tgan asrning
90-yillarida va 2000-yillarning boshlarida qo‘'shma korxonalar (QK) asosiy va keyinchalik ustun shakl bo‘lgan
bo‘lsa (2001 yilda 95.4%, 2015 yilda 58.7%), 2016 yildan boshlangan keng ko‘lamli tarkibiy islohotlar, rivojlanish
dasturlari va investitsion muhitning sezilarli yaxshilanishi xorijiy investorlarning ishonchini oshirdi. Natijada,
2020 yildan boshlab O‘zbekistonda to‘liq xorijiy kapitalga ega korxonalar (XK) soni qo‘shma korxonalar sonidan
oshib ketdi. 2023-yil noyabr holatiga ko‘ra, XKlar umumiy XIKlarning 63%ini, 2024-yil boshida esa 71.51%ini
tashkil etgan. 2025 yil may oyiga kelib esa XKlar (xorijiy korxonalar) ulushi taxminan 75%ga yetgan (11,964
XK va 4,043 QK). QKlardan XKlarga o‘tish tendensiyasi investor ishonchining ortganini va O‘zbekistondagi
investitsion muhitning yetuklashayotganini ko‘rsatuvchi kuchli signaldir. XKlar odatda xorijiy investor uchun
kattaroq majburiyat va riskni anglatadi, chunki ular to‘liq mulkchilik va nazoratni o'z zimmasiga oladi. Bu esa
investorlarning O‘zbek bozorida risklarni kamroq va bashorat qilish imkoniyatini yuqoriroq deb bilishini, buning
sababi esa davom etayotgan islohotlar va huqugiy himoyaning yaxshilanishi ekanligini ko‘rsatadi.

XULOSA VA TAKLIFLAR

O‘zbekiston Respublikasida xorijiy investitsiya ishtirokidagi korxonalarni (XIK) moliyalashtirish tizimini
takomillashtirish mamlakat igtisodiyotini modernizatsiya qilish va uning ragobatbardoshligini oshirishning muhim
shartidir. So‘nggi yillarda amalga oshirilgan keng ko‘lamli islohotlar, jumladan, “Investitsiyalar va investitsiya
faoliyati to‘g‘risida”gi Qonunning yangi tahririning gabul qilinishi, valyuta bozorining liberallashtirilishi va
investorlar uchun huquqiy kafolatlarning kuchaytirilishi bu borada ijobiy natijalar bermoqda. To'g‘ridan-to‘g'ri
xorijiy investitsiyalar (TXI) ogimi va XIKlar soni barqaror o‘sish tendensiyasiga ega bo'lib, bu investorlarning
O‘zbekiston bozoriga bo‘lgan ishonchi ortib borayotganidan dalolat beradi. Xususan, XIK magomini olish
uchun xorijiy investor ulushining 10%gacha pasaytirilishi va ustav kapitalining minimal miqgdorining nisbatan
pastligi kichik va o'rta xorijiy investorlarni jalb gilish uchun go‘shimcha imkoniyatlar yaratmogda. Shuningdek,
go‘shma korxonalardan ko‘ra to‘liq xorijiy kapitalga ega korxonalar ulushining ortishi ham investitsion muhitning
yetuklashayotganini ko‘rsatadi.

Birog, XIKlarni moliyalashtirish sohasida bir gator muammolar saglanib golmoqda. Bularga, avvalo,
moliyaviy resurslarga, xususan, bank kreditlariga kirishdagi giyinchiliklar (yuqori foiz stavkalari, gattiq garov
talablari), bank tizimining yetarli darajada rivojlanmaganligi, davlat banklarining ustunligi va ragobatning pastligi
kiradi. Valyuta operatsiyalari bilan bog'liq ayrim amaliy giyinchiliklar, gonunchilikdagi o‘zgaruvchanlik, byurokratik
to'siglar va korrupsiya idroklari ham investorlar uchun to‘siq bo‘lishi mumkin. Qonuniy (de-yure) yaxshilanishlar
va amaliy (de-fakto) ijro o‘rtasidagi tafovut ham investor ishonchiga salbiy ta’sir ko‘rsatishi mumkin.

1. Abdukarimov A.A., Ravshanov A.R., To‘laganov B. kabi igtisodchi olimlarning O‘zbekistonda xorijiy investitsiyalarni jalb
gilishga bag‘ishlangan ilmiy maqgola va monografiyalari.

2. Ofzbekiston Respublikasi Prezidentining Farmoni. “O‘zbekiston Respublikasini yanada rivojlantirish bo‘yicha Harakatlar
strategiyasi to‘g‘risida” (2017-yil 7-fevral, PF-4947-son).
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Investitsiyalar va investitsiya faoliyati to'g‘risidagi qonunning yangi tahriri https://gov.uz/miit/news/view/33970
Yangi O‘zbekiston: Katta imkoniyatlarga ega yurt — Invest.gov.uz https://invest.miit.uz/uploads/new-uzbekistan-presen-

tation_dec_2024-1.pdf

O‘zbekiston Respublikasida xorijiy investitsiyalar ishtirokidagi korxonalar https://europeanscience.org/index.php/2/
article/download/987/955/1919

2024-yilning 1-choragida O‘zbekistonda asosiy kapitalga investitsiyalar — INVEXI https://invexi.org/uz/press/capital-
investments-in-uzbekistan-for-the-1st-quarter-of-2024-reached-107-1-trillion-soums/

2022-yilda O‘zbekistonga eng ko'p investitsiya kiritgan davlatlar https://qgalampir.uz/uz/news/2022-yilda-uzbekistonga-
eng-kup-k-aysi-davlat-investitsiya-kiritgan-77532

The Law on Investments and Investment Activity — UNCTAD https://investmentpolicy.unctad.org/investment-laws/
laws/328/uzbekistan-the-law-on-investments-and-investment-activity

Joint Venture Company in Uzbekistan — Lexpert https://lexpert.uz/en/opening-joint-venture-company-in-uzbekista-
nopening-joint-venture-company-in-uzbekistan/

Foreign Direct Investment in Uzbekistan (Macrotrends) https://www.macrotrends.net/global-metrics/countries/uzb/
uzbekistan/foreign-direct-investment

Annual Balance of Payments Report — Central Bank of Uzbekistan https://cbu.uz/upload/medialibrary/c03/ps1wvqf-
3ba03bcpbc7iyl5eamypltOin/eng_ BOP_IIP_ED_2024Q4.pdf

2024 Investment Climate Statement — U.S. Department of State https://preview.state.gov/reports/2024-investment-cli-
mate-statements/uzbekistan/
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